




A. Latar Belakang 
Saham merupakan salah satu instrumen dari pasar modal yang 
paling populer. Menerbitkan saham merupakan salah satu pilihan 
perusahaan ketika memutuskan untuk pendanaan bagi perusahaan. Pada 
sisi yang lain, saham merupakan instrumen investasi yang banyak dipilih 
para investor karena saham mampu memberikan tingkat keuntungan yang 
menarik (Musdalifah, et al., 2015).  
Saham syariah adalah sertifikat yang menunjukkan bukti 
kepemilikan suatu perusahaan yang diterbitkan oleh emiten yang kegiatan 
usaha maupun cara pengelolaannya tidak bertentangan dengan prinsip 
syariah dan sesuai fatwa dewan syariah nasional No.59/DSN- 
MUI/V/2007. Saham syariah diterbitkan oleh suatu perusahaan yang 
memiliki karakteristik sesuai dengan syariah Islam. Perkembangan saham 
syariah di Indonesia sendiri dimulai dengan dirintisnya Jakarta Islamic 
Index (JII) pada 3 Juli 2000, berdiri atas kerjasama PT. Bursa Efek Jakarta 
yang sekarang menjadi PT. Bursa Efek Indonesia dengan PT. Danareksa 
Invesment Management (PT. DIM). 
Jakarta Islamic Index (JII) adalah salah satu indeks saham yang 
ada di Indonesia yang menghitung indeks harga rata-rata saham untuk 
jenis saham-saham yang memenuhi kriteria syariah. Saham – saham yang 
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terdaftar dalam JII terdiri dari 30 saham terbaik yang telah lolos dari 
screening process yang dilakukan berdasarkan fatwa yang dikeluarkan 
oleh dewan syariah nasional (DSN) seperti nampak pada tabel 1-1. 
Tabel 1-1 
Daftar Saham Anggota Indeks Jakarta Islamic Index (JII) 
Periode Agustus sampai dengan November 2020 
No. Kode Nama Saham No. Kode Nama Saham 
1 ACES 
Ace Hardware 
Indonesia Tbk. 16 JPFA 
Japfa Comfeed 
Indonesia Tbk. 
2 ADRO Adaro Energy Tbk. 17 JSMR 




Tbk. 18 KLBF Kalbe Farma Tbk. 
4 ANTM 
Aneka Tambang 
Tbk. 19 MDKA 




Tbk. 20 MNCN 
Media Nusantara Citra 
Tbk. 





Syariah Tbk. 22 PTBA Bukit Asam Tbk. 
8 CPIN 
Charoen Pokphand 
Indonesia Tbk. 23 PWON Pakuwon Jati Tbk. 
9 CTRA 
Ciputra 
Development Tbk. 24 SCMA 




Swasembada Tbk. 25 SMGR 
Semen Indonesia 
(Persero) Tbk. 












Tbk. 28 UNTR United Tractors Tbk. 
14 INDF 
Indofood Sukses 






Tbk. 30 WIKA 
Wijaya Karya 
(Persero) Tbk. 
Sumber: https://www.kontan.co.id/indeks-jii (diakses 28 Agustus 2020) 
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  Investasi adalah penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva 
yang dimiliki dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan 
mendapatkan keuntungan dimasa-masa yang akan datang (Sunariyah, 
2011). Investasi saham dapat dipakai untuk solusi agar terhindar dari 
bunga (riba) dalam hukum Islam, selain itu investasi saham juga dapat 
digunakan untuk persiapan dimasa mendatang. Dalam Al-Quran pun setiap 
orang dianjurkan berinvestasi dan membantu orang lain, seperti disebut 
dalam Al-Quran surat Yusuf ayat 47-49 : 
 
يقُُُأَيَُّهاُوُسفُُ د ِّ َمانُ ُبَقََراتُ َُسْبعُُِّفِّيُأَْفتِّنَاُالص ِّ َجافُ َُسْبعُ ُيَأُْكلُُهنُ ُسِّ َُوأَُخرَُُُخْضرُ ُسُْنبََُلتُ َُوَسْبعُُِّعِّ
عُُُلَعَل ِّيُيَابَِّساتُ  ُُإِّلَىُأَْرجِّ نِّينََُُسْبعَُُتَْزَرُعونَُُقَالَُ(46ُ)ُيَْعلَُمونَُُلَعَل ُهمُُْالن اسِّ ُفَذَُروهَُُُحَصدْتُمُُْفََماُدَأَبًاُسِّ
هُُِّفِّي ُُُسْنبُلِّ يًَلُُإِّّل  اُقَلِّ م  نُُْيَأْتِّيُثُمُ (47ُ)ُتَأُْكلُونَُُمِّ دَاد َُُسْبعُ ُذَلِّكَُُبَْعدُُِّمِّ ُُلَُهنُ ُقَد ْمتُمَُُْماُيَأُْكْلنَُُشِّ يًَلُُإِّّل  اُقَلِّ م  ُمِّ
نُونَُ ُرونََُُوفِّيهُُِّالن اسُُُيُغَاثُُُفِّيهَُُِّعامُ ُذَلِّكَُُبَْعدُُِّنُْمُُِّيَأْتِّيُثُمُ (48ُ)ُتُْحصِّ ُ–46ُ:ُيوسف(ُ{ُ]49)ُيَْعصِّ
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Artinya :Yusuf berkata: "Supaya kamu bertanam tujuh tahun (lamanya) 
sebagaimana biasa; Maka apa yang kamu tuai hendaklah kamu 
biarkan dibulirnya kecuali sedikit untuk kamu makan.(47).   
Kemudian sesudah itu akan datang tujuh tahun yang Amat sulit, 
yang menghabiskan apa yang kamu simpan untuk 
menghadapinya (tahun sulit), kecuali sedikit dari (bibit gandum) 
yang kamu simpan.(48) Kemudian setelah itu akan datang tahun 
yang padanya manusia diberi hujan (dengan cukup) dan dimasa 
itu mereka memeras anggur.(49) 
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Ayat diatas menerangkan bahwa jika berinvestasi maka kita akan 
bisa menuai kebaikan untuk menghadapi masa yang akan datang. Seorang 
investor dalam mengambil keputusan untuk membeli lembar saham 
merupakan suatu proses yang cukup panjang, sulit dan kompleks serta, 
selain itu perlu memikirkan faktor-faktor yang terkait juga. Menurut 
Sunariyah (2006) untuk menganalisis surat berharga saham dengan 
pendekatan tradisional ada dua cara yaitu analisis teknikal dan analisis 
fundamental. Menurut Sunariyah (2006) analisis teknikal adalah suatu 
analisis yang menggunakan data atau catatan mengenai pasar itu sendiri 
untuk berusaha mengakses permintaan dan penawaran suatu saham 
tertentu atau pasar secara keseluruhan. Menurut Sunariyah (2006) 
menyatakan bahwa analisis fundamental didasarkan pada suatu anggapan 
bahwa tiap saham memiliki nilai intrinsik yaitu suatu estimasi nilai saham 
(sebenarnya) yang didasarkan atas data risiko dan pengembalian yang 
akurat. Nilai intrinsik inilah yang diestimasi oleh para pemodal atau analis. 
Hasil estimasi nilai intrinsik kemudian dibandingkan dengan harga pasar 
yang sekarang (current market price). 
Menurut Fahmi (2012), faktor yang mempengaruhi harga saham 
yaitu:  
1. Kondisi mikro dan makro ekonomi.  
2. Kebijakan perusahaan dalam memutuskan untuk ekspansi  (perluasan  
usaha), seperti membuka kantor cabang (brand office), kantor cabang 




3. Pergantian direksi secara tiba-tiba.  
4. Adanya direksi atau pihak komisaris perusahaan yang terlibat tindak 
pidana dan kasusnya sudah masuk ke pengadilan.  
5. Kinerja perusahaan yang terus mengalami penurunan dalam setiap 
waktunya. 
6. Risiko sistematis, yaitu suatu bentuk risiko yang terjadi secara 
menyeluruh dan telah menyebabkan perusahaan ikut terlibat.  
7. Efek dari psikologi pasar yang ternyata mampu menekan kondisi 
teknikal jual beli saham. 
Menurut Tandelilin (2010) Secara sederhananya ada dua faktor 
yang mempengaruhi saham perusahaan yaitu faktor eksternal dan internal 
perusahaan. Faktor eksternal biasanya berasal dari kondisi makro ekonomi 
suatu negara sedangkan faktor internal berasal dari kinerja perusahaan itu 
sendiri. Faktor - faktor makro ekonomi yang mempengaruhi jalannya 
investasi saham seperti, kebijakan ekonomi diterapkan pemerintah yaitu : 
inflasi, suku bunga Bank Indonesia, jumlah uang beredar, nilai tukar 
Dollar. Tidak berhenti disitu saja faktor yang mempengaruhi jalanya 
investasi saham, karena masih ada faktor yang tidak terprediksi. Seperti 
yang terjadi sekarang dimana sedang ada musibah dihampir seluruh dunia, 
tidak terkecuali Indonesia yaitu wabah virus Corona (Covid-19). 
Covid-19 sejak ditemukan, menyebar secara luas hingga 
mengakibatkan pandemi global yang berlangsung cukup lama, tidak 
terkecuali denga negara Indonesia. Mengantisipasi dan mengurangi jumlah 
penyebaran penderita virus corona di Indonesia sudah dilakukan di seluruh 
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daerah. Pemerintah memberikan kebijakan yang pertama yaitu berupa 
anjuran social distancing selanjutnya membatasi aktifitas keluar rumah, 
kegiatan sekolah dirumahkan, bekerja dari rumah (work from home), 
bahkan kegiatan beribadah pun dirumahkan. Langkah lockdown diterapkan 
di beberapa daerah yang kasus terjadinya Covid-19 yang dianggap tinggi 
seperti, Jakarta, Depok dll. Kebijakan yang diterapkan tentunya banyak 
berdampak pada segi perekonomian dan dunia investasi.  
Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis tertarik untuk 
meneliti yang mengarah pada judul “Analisis faktor-faktor yang 
mempengaruhi saham jakarta islamic index (JII) sebelum dan saat 
pandemi Corona (Covid-19)”. 
 
B. Rumusan Masalah Penelitian 
 Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan diatas, maka 
dapat ditarik perumusan masalah sebagai berikut: 
1. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap saham jakarta islamic indeks 
(JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
2. Bagaimana pengaruh suku bunga terhadap saham jakarta islamic 
indeks (JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
3. Bagaimana pengaruh nilai tukar Dollar Amerika terhadap saham 
jakarta islamic indeks (JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
4. Bagaimana pengaruh jumlah uang beredar terhadap saham jakarta 
islamic indeks (JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
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5. Bagaimana pengaruh wabah corona (covid-19) terhadap saham Jakarta 
islamic indeks (JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
 
C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah diatas dapat maka tujuan penelitian 
ini sebagai berikut : 
1. Menganalisa pengaruh inflasi terhadap saham jakarta islamic indeks 
(JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
2. Menganalisa pengaruh suku bunga terhadap saham jakarta islamic 
indeks (JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
3. Menganalisa pengaruh nilai tukar Dollar Amerika terhadap saham 
jakarta islamic indeks (JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
4. Menganalisa pengaruh jumlah uamg beredar terhadap saham jakarta 
islamic indeks (JII) periode Juli 2017 – Agustus 2020? 
5. Menganalisa pengaruh sebelum dan saat terjadi corona (covid-19) 
terhadap saham jakarta islamic indeks (JII) periode Juli 2017 – 
Agustus 2020? 
 
D. Manfaat Penelitian 
Manfaat yang dapat diambil dari hasil penelitian ini adalah sebagai 
berikut : 
1. Penelitian ini diharapkan memberikan masukan bagi Bank Indonesia  
guna untuk mengambil keputusan  yang terkait dengan terciptanya 
kondisi yang kondusif bagi investasi. 
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2. Penelitian ini diharapkan memberikan masukan bagi OJK  guna untuk 
pengambilan keputusan sehingga pasar modal menjadi lebih efisien 
dan efektif. 
3. Penelitian ini diharapkan sebagai bahan acuan bagi Investor untuk 
menggambil arah investasi agar tepat. 
4. Penelitian ini diharapkan memberikan informasi dan motivasi bagi 
masyarakat untuk berinvestasi agar dunia investasi semakin 
berkembang. 
5. Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan rujukan bagi Peneliti lain  
untuk penelitian yang terkait di masa mendatang. 
 
E. Metode Analisis Data 
Model yang digunakan dalam  penelitian ini merupakan ekstensi 
dari penelitian Aditya Rahmat (2008). yang berjudul “Faktor yang 
Mempengaruhi Saham Syariah di Jakarta Islamic Index (JII)”. Alat 
analisis dalam penelitian tersebut adalah regresi Ordinary Least Square 
(OLS) dengan data time series. Variabel yang ada dalam penelitian ini 
adalah untuk variabel independen yaitu inflasi (INFLASI), suku bunga 
Bank Indonesia (SUKU), kurs dolar (KURS) dan variabel dependent 
saham syariah (SAHAM) dengan model penelitian deskriptif dengan 
pendekatan kuantitatif untuk mengarahkan teknik dan prosedur penelitian. 
Hasil penelitian tersebut dari ketiga varibel terkait memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap harga saham.  
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 Ektensi yang dilakuakan dalam penelitian ini ada indeks dua 
variabel independent yaitu variabel jumlah uang beredar (JUB) dan 
variabel Dummy (D) untuk periode pandemi corona yang terjadi di 
Desember 2019, D = 0 jika terjadi sebelum pandemi corona dan D = 1 jika 
saat terjadi pandemi corona. Regresi penelitian ini Ordinary Least Square 
(OLS), periode data Juli 2017 – Agustus 2020 (38 periode). Adapun model 
ekonometrika sebagai berikut  : 
𝐽𝐼𝐼𝑡 = 𝛽0+ 𝛽1𝐼𝑁𝐹𝑡+ 𝛽2𝑆𝐵𝐼𝑡+ 𝛽3𝐾𝑈𝑅𝑆𝑡+ 𝛽4𝑀2𝑡+ 𝛽5D+ 𝜀𝑡 
Keterangan : 
JII   : Jakarta islamic indeks (Point/bulan) 
INF   : Inflasi (persen/bulan) 
SBI  : Suku bunga SBI (persen/bulan) 
KURS   : Nilai tukar Dollar Amerika (Rupiah/bulan) 
M2    : Jumlah uang beredar (Triliun/bulan) 
D   : Variabel dummy untuk periode pandemi covid-19 
   D = 0 jika sebelum terjadi pandemi covid-19 
   D = 1 jika saat  terjadi pandemi covid-19 
β0   : Konstanta 
𝛽1 …𝛽5 : koefisien regresi variabel independen 
t  : Bulan ke t 
